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	 H��N~ � �9���� !)  �J ���"� ��=

���   &�!	) ��	�	�� ��~w� ��GG6-	 .7"�   4?�' ��	 4�/��, ����        � 
��? ������� [��6A� �=

  (����  �A�	 
�5�	 �E�Q= ��=�� (!	)	 !) 
	�	�� !	&+
	 �? 4�	 ��  7�GJ � ���8�	 ����� �����

 �� 	!&NG> .F��	    4?�' ��	 7�IJ ������ ��    ������� 
��5�	 �=      (�����  ��A�	 � �Q��!  ���=

    )�N"� �	�� ������\�&E�	��     l�! $	&��	 � 4?��' )�5G6J      )��A�	 	! &��&0 H	&��-�� � ��=

��&E? .             ����� ��D�) �)!	) ��5� )	��	 �� �? �+E� !	��� � �)�� )��+
	 (����	   � 48��� ��C

   ������ &E#�= ����K *�;'	   [60 	! 
�? �	 �� 
��� ���+�	 �	 ��	 �&EE? �!�< (��"�  � &��	

            ��� ���� �	 (&�' [�6A� ������ 
��< H�� �	 ��   ���	�	 � )�!    ������� 
��5�	 �! �Q��!  ���=

  )!	&� )�0� H&�&EG� .����	                �	��0	 � R��> 
��5�	 �H�8���� ���	 
��? ������� �D�)

7=	! 
����� �56� )��� .  4��B��� � �!���E� ���� �� ����	 H!�A�     ��? 4��	 ��6GJ ���=


���  �E�Q= � ��4�	� .  4?�' � 
	�0��              4���
! ��/�J !) ���� �	��� F�#�? �!��A� ��=

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1 .4�	 (&' (&�) 4?!�B� x	!�	 !�B+�	 (�\� 
���
 !) 
�5�	 ��	 *�, ���"� 4?�' (!��!) �+N-	.



____________________________________________________________4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��=))))22222222((((XmaXmaXmaXma

           ���	�	 � &�E=) *���+,	 �!��A� H���G6J ��� 	! )�, ������  �6� �? &E+8= ��	 &E����� �!

(����  �A�	 
�5�	6GJ � ������\� ��=&�!	&� 	! �.

                4��	 �����	 7�=��U� �	 Q��� �����	 �)���+
	 !	���� !) 4��
! .   46-�8�� ��u��  Q���<

                    &��&0 HL���\� &��-�� � !���\�	 � 4���
! !	��� �� 	! )�, ��0 �+'WC ����) �)��+
	

 4�	 ()	) .      �� &��� �� �+��
! !	��� ��	 !)         ��6J �!Q�� H�8��� �	�� �J�� �+?�' H!�/

    �� !) �C	 �� 7�E? ��        (!��# �7�+8= �)��+
	 �6J !�5+�	 �+��C 4�)    ��5E�	 Q�0 7�!	&�� �	

4?�' �D�) &E��6=7�=) �9��� 	! )�, 4?�' Q�� �� ��!Q� ��= .

   4?�' $�� ��	 4�6=	 *��,!) �z�< �� �0�� ��   ���E# )��A�	 ��! :�� [�	�� � �=

4?�'&�<�� �"�< 4��6K � p��B� �� &��� �&' �+UC ���=.

 6K ��	4��        )���C  ��A�	 &���� ������
 � �)���+
	 ��J�6+0	 �NE0 �� !) �= .  ��/�J !)

 �E��� �J�6+0	             �)���+
	 7�=�U� �� �0�� � �DE=�6= ��960 !�?  �A�	 �	�� �DE=�� ����

�� �4�	 [60 )�� :�	Q�	 &E����� )�� )�� :�	Q�	 ��N
 �	� :�� &�	���&'�� �+'	) ��~.

    ��6K Q�� �)��+
	 �/�J !)      ��� ������ � ���!) �)�� 4     &�'�� �~��� &��	�� .  4���6K

       4?�' �� �-�� H�8��� !�uK ��E9� �� ���!)������ �!Q� ��=!)�� �!	WC�  ��? 4�	 

  4?�' ��	 !) �� �=  �"� 
	�EJ�� !	)&E'�� .  ����! ���	 �-�� H�8��� *��,!)  4��	 �	

           	) ���GS� P�+N8� �A�+� � (&' ����G6J ��	� � 
�6-< !) �? 4�	 �+' .     H�8���� ���	 !�u�K

��  �&E6�	�� �� &�	��           4?��' ����� ��� 4��
! 
�5�	 � &E? F6? 4?�' ��=   7=	��� 	! ��=

)!�< . 4?�' !�uK  �� �!Q� ��=  �"� 
	�EJ �� !	)    � &�E? ���+E� 	! ��E� :�	) 7= &�	��

      4?�' ��	 �	�� �!�N+J	 � ��	�+B� 7= &'�� �= .   4?�' ��	 �D�) :���=�  �������  W�C �!	

            4?�' ���� &E��6= 	��� y4�	 4?�' ������ � 4���&� �4�5-�� !) H�N~ !)��    � &���, �=

      �6� �AE� 4���&� ���k� ��  �"� l���)�' .           ��� 	! 4?��' (!	)	 !���+,	 ��
 4���?	 F�

�� (&"J��� � )��C�� Q�� 
< O��+�	���  �A�	 H!&�)�'.

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1. Holding Companies
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      F�6? Q��� ������ �/�J !)       �����	 �-��� ���=   F���� �4�-�)      �-��� H�8���� � ��=

��    &'�� &�U� � �~�� &�	�� .     �� H�8��� ��	 �? ��D�) :��      � !�N+J	 )�A�	 &EE? �U�	 &E�	��

 4�-�9� ��6u� 4?�' ��=   ������� �W�0 !)  ��J ���"� ��=     l���� 
��z6= �-��� ���=

4�	 �&�-�� � �!�A� ��=)	)!	�
  �A�	 � 4?!�B� x	!�	.

 7"� ��	 �/�J ����	        4�	 �
��K �/�J )�' �0�� �+B�� &��� �? � .    7-��J x��K 7-�J

4�	 ��"8� � !�N+J	 �[%�.

9�2,k@  
�+� .)' + 
��� �	�

4?�' 4�	 &�&0 )��+
	 x�G;� PL�/	 �!�A� ��=(Xu, 2007: 27) .   ��? 	&�+�	 
�6= �	

          4?�' ��	 )!�� !) �I� �) (&' R�S� 4?�' (!��!) ��K�N�    ��	 �+�'	) )�0� �=4 .  F��

      �� 4-�) j�>�	 ����+�	 	! 4?�' �I� �-�K!) �&�	)           �Q��# 4?��' ��D�) ��I� ����E� �?

 48�� �/��, )	)!	�
 F� �	 :��(Dine, 2007: 13-14) .    O�M8�� 4�-�) O�	 ��I� ���E�

 4?�' )�5G6J �� H!�I�   �	 :��� �!	&�+
	 � 4�-�M8� ��= 4-�)  �) �I� pN> ��	 �4��=

' *��,!) �=)	)!	�
 ���� )!	&� 4?�(Winter, 1990: 1).

         ��J�6A� P����/ 4?��'  �) (��C �I� ���E�     �/���, ���=)	)!	�
 �	 �	�    ��? 4��	 

    !) ��,) �/�EJ&E�	��      �� ����� 7= �� 	! 4?�'          �	��� �? )!	) �U�h� V�� 4-�) � )���

       &E? )�A�	 	�0	 4��6% x�� �)	)!	�
 H	&"9�  �A�	 .    4?��' x���K ���	�
      P����/ Q��� ��=

������6� ����=)	)!	�
 ���� )!	&��+���	 H	!����  &���!�+;� ���"�< ����;+�	 !) )	����	 ���? &E+8��= �	

(Bratton, 1989: 1471).

           ���	 !) 	��� y&�!	) ����	 :�� �/�EJ ���� � !	��� �4?�' �/�EJ 
��� �DE=�6= !)

       �� 4��J! �%��9� 4-	&J O�/	 �? 4�	 H!�/        �D���D# :E�QC �� )�, )	��	 � )�'

 �� V�	�!   �� 4�) 
	�D�) &E�� .        ��� !���� [�%� ��� 4�-�) �? �z�< �6=    ��� � )��A�	 &��	��

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1. Nexus of Contracts 



____________________________________________________________4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��=))))22222222((((XmdXmdXmdXmd

�� �"�< &E? ��6\� )	��	 V�	�!�� � )�, ��� �� &E�	��&E=)  �A�	 �)	!	 H!�/.

   4?�' x��K )�?!�? 
�C&E8��� �	 �u9�  ()��? 7�8��� �+�) &E# �� 	! �= &��	 :  F��

        �A� V��	�! 7��IE� ��� ��? 4��	 ���	!��� �+�)  7�6��� ��-��69� � �!�   4?��' (!	)	 � ��=

��)�	)�� .         �� 
	!�5NG> �	 4��6K � �E�) V�	�! (!��!)  �) �+�) &�'�� .     �	 ��D�) ��=��C

                   ������ ��=L�? (&�6J l���� �  ��i)	 &E��� (&6J � 7"� H���9� �� Q�� H	!��� ��	   � &��	

                ��=&���, ��� ������
 )!��,�� (!���!) ��? 4�	 ��	!��� Q�� �,< �+�)  ��-�+E? �  ���   &�'��

(Krakman, 2004: 27).

  7�8�� !) �#�C	      �+�) ��	 
)�� ���? � H	!��� �&E�        ���	 �)!	) )��0� ������"�	 �&E�

��            �E��� 4�-�,) �� ���� �,< (��C *��,!) V�� �+�) �E� ��	 �	 4�	 (&' �+UC O�K�=

 )!	) )�0�(Ibid.: 30)�� )!	�� �
�� !) � �QD��0 	! )	)!	�
 
	��   !) ��5E�	 &�E��� y)�? �

    7�6�� � (!	)	 (�\� ���E���	       )��' 
���� ����U� ��� 4?��' ���� .    H	!���� �G�/	 j&�=

�<�(�       �� �G��9� j�> �) �? 4�	 ��	            x���K �&��B�� !�u�+� ����? H�J�>	 �+'	&� ��-)

        �� �960 �6J H�5B� � )�' �UK ]-�~ *�;'	        )	)!	��
 4��	 �56� 	��� y&���� )�0�

��	!)(!�� &'�� &�<!�?�� �� ���U�E���i (Ibid.: 31).

��       �� 4N8� ����	 )�5��! �) O�K�= &�E�	��          )��5��! y)!	) )��0� 4?��' �������� 

  �)	)!	�
 ��G\�  �) )�5��! � 4�	 �+���&� ��G\� O�	 . ����I�      ��"U� ��� �)���+
	 ���=

    �-��K!) �)!	) ��5� �&�<!�?        
��z6= ���D�) 7�=��U� ��� �
���K H����I� ��?  �j����	

�� �0�� ��L)�J �9��0 � 4�-�M8�&E?.

    4?�' ��+���&� 7"� ���E� �C	               :����G6J � )��A�	 ��? &�'�� 4�-�) �	 ��'�� �8��w� 

         
	��D�) ��� 	! ��6u�� ���	 � &�E? ����? H!��I� 
< �� 4-�) &��� �4�	 4-�) �I� 4\�

       )!	) !	�
 �-�N�� ()�&\� !) 4?�' ����G6J 
���0 �? &=&� .  �!��/!) ���	�   4?��' ��?

                    V��� 4�-�) ��U�h� �&�'�� (&�' )�A�	 
< O�/	 � �)	)!	�
 �)	�< � ()	!	 4�6?�K pN>

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1. Hostile Takeover
2. Regulatory
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   4�	 Q��
 ��S, ���9� .   �E+N� �+B��  �) �I�            ����� ��? 4��	 ����	))���+
	 ��I� ��»  &�-���!

��? «&�)�� .         ! [���� � )�A�	 7+8�� �����~�� 	! )	�< !	��� �"�<  ��� (��       ���6= ��� � &E+8��	)

  4�GJ ���G\�   ���	 4?��' �	 ��"�<        �	 �+����? �	��� 4��	 �8���w� 4?��' ��? )���� ����C

���E�Q=���J�6A� �����' ���? (&���z�� !	����� ����=4���	 _��G+;� )	����	 
����� H�����9� �	 �	 .

�E�Q=�����9� ��=��� :=�? 4?�' �)�"� �K	�> ��   &����(Dine, 2007: 18) .  [�
	�!)

       EJ ��+�	! !) �? 4�	 �����9� _�/�� 4?�'         ����' ������� �K��/ ��E9� ���,) �/�

 �"�    	� �
	�C!�? �
	��&� �!	)   ��� ��! ��	�J �D�) � 
	!�5NG> �
�C&E=) &�=) . ��� ���	

             �"�� 
���� ����6� �)	)!	��
 4?��' ���E����	 �EN�          ��8�\� 
	��&�� � �D�&�5� ��� 
	!	)

��)�' . �� 
��<    �E+N� )��+
	 F� !) &E��C     4?�' �SG� 4\� �? 4?�' ���=   �!Q�� �

    4?�' 
���
 �� ����� 4�	      ��QD���0 	���� y48��� �=            :��� ���  �"�� !	���� 
��z6= ����=

   �S�	� H!�I� � �-�+E?        ��? )!	) )��0� �-��� ���=  j&�=         ��� ���w�� 	! ������
 ���= &�E?

(Cheffins, 2002: 352) .���E+N� �����I� ����	 4���	 H���J�>	 � �&���<!�? �4������J ����

(Dine, 2007: 21) . 4����J��&�     ��� )��, ��G��9� j��> ��? 4��E9�  [���E� &��	�� 	! l	

�G��9� !) �
�J Z;' � &E? ��6u��6� )!	� 48�� �	 [U� �� �? �	  )��'(Ibid.: 21) . !)

     �� f�8K	 �+6? �+��6K H	!��� �� ���� H!�/ ��	)�' .��&� Q�� �&�<!�?   4��	  ��"U�

           Q�� H�J�>	 � 4�	 ���9� �	 �+B�� [��E� �5N' �? ��&���       ��!��/!) ��"E� ��? 4���E9  ��?

��!�>�� )�' �v	!	 �'�! � j�U' �E�QC 
	��)�? ��;+�	 	! �+"� ��=.

   4?�' x��K ��-�	 j&=                x���K ��� [�0	! &�J	�
 ��5G� �48��� (��< &J	�
 )�A�	 �=

4?�'          ��� !��+,	 !�A� �� �? 4�	 �G�65� �E��	�
 P���/ �=      
������ 	! )��, �k�' ��� &�=)

  	 � &E=) &EE? 	�0 .4?�'          (��"� ��� F�#�? �# � �!Q� �# �=       *��, !�?����� �	 ����C

�� 4?�K &�<!�? 4���&� )�A�	 �	�� )�,&��	)��� )�, ��k+� ��=���� 7�IE� �� �� &EE?.

��                ��� ��6J !	���� Z
	�� 
	�N0 �	�� V�� H	!��� �? ���0 !) ���I� ��	 O�K�=  �&�E?

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1. Transaction Cost



____________________________________________________________4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��=))))22222222((((XmrXmrXmrXmr

      6J �5E�	 �� ���B� �)�� &=	�, �~��         !��+�! ���L��9� 
< �/�EJ �E9� y&'�� 4�!) !	��� )�5G

                 ��56� )	)!	�
 )��9�	 �E�Q= ���+6? �� � &'�� �+'	) )�0� H	&�-�� �	 �G��? H�J�>	 � &EE?

&'�� .��&' !	��� ��	 �	 c!�, �� )!	� �G5B� � �E�Q= ���+6? �� 
	�+� &��� (��J.

     j�>  �6� )�0� �� ���I� ��	  ) �? ��	!	)            �!��8�� ��=&��� ��� ��+�'	) )���+
	 (��K !

4�	 ()�� (	�6=.

  �+UC �,�� �+N-	 :�� &�	             48��� ��9
	� 
	&�E# (&�' �v	!	 ���I� ��	 �	�� �? ���=���� .

            ������� 7= � )!	&� )�0� P�9
	� 4�	 (&' (!�'	 
	&� �? �+����J O��� �	��   7�= � 
	!	W�C

  �-�= !) 4-�)  (Q�D�	 �	 �	     � (&��z�� ��=            ���G\� !) )	���	 �����	�� � &E+8�= ����?�� :��	)

 4�	 Z
�� H�J�>	(Ibid.: 24).

          �6� � )!	&� )�0� H!&
 O)�9� !	��� �/�EJ 
��� !) P�6G8�    	! ��z�< )	���	 4�UC 
	��

   �� :��, [U� �� ��� )�� ���+B�� �8? �� &EE��  ��� 4��)     )!	��� �!��8�� !) ��5G� �&��!�<

� �!	�S%	 $�%�	 � H�v�u+
	�� �+�9%� ��E# �0�)�'.

 �6� P���
)             4�	 �+�	�, �? 4�	 �Q�# 
�6= �()	) �%! 
	&� )�� �z�< �= 4UC 
	�� .

    4?��' �� 4�	 ()�� ��	 
��	))��+
	 j&=   4�-�) O��+E? �	 	! ��=   ���� [���A� � ��=  ��GG6-	

                      ��� Q��� ��!��I� 78����5� ��"E� � &����� !	��6= ��"�< )	�< )��5G6J �	�� 	! (	! � c!�, �J

4-�) �? &'�� �-�+E?)�, &E'�� �+'	&� 4-�,) 
< !) �=(Ibid.: 25) . �-��K!)   c!��, ��?

                 ��� ��S, ��� 	! ��9��0  ��6J [��E� )�5G6J ��	 �� H!�I� �	 4-�) 
)�? )�	&��	 .  )	)!	��


                �? 4�	 �)	��	 �� )�&\� 
< �N8� �~	 7���D� �� 48�� �/��, P���/ �S�	! F� 4?�'

   ()�? 4?�' 
< !)&�	   (��J 4?�' �5G� �         &�0	� �J�6+0	 � �
��K 4�9
	� F� �5E�	 ��

      
< Q�� 
< �G,	) V�	�! �4�	 �~	    �6� �? 4�	 (&�z�� 
�E#      �/���, )	)!	�
 F� �� 
	��

 )�? f��
 .  �� �5B� ��	4?�' )!�� !) *��,��� ���"� �!Q� ��=  ����
 �+B�� �GG6-	

 4�	 �6- .��   �"� O��� !�> F-�� F� 
&' !	)      &�'�� �=����? !��8�� 
���� 4��	 �56�

  �� !�S# ��          )	) ��v	!	 �G�G\� �)	)!	�
 V�	�! ��#!�# *��, ��	 !) )�' .  ���Ez6=
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     ������ � �"� �	 
	Q�� ��	 &��,       �"� ���� �� ��N�!	 !) 	! !	WC  �� !	�
 ��	!	)      ��� ��? &�=)

    (�?	W� � �S�	! ��= �"E�        �	 �56� �+K �5G� �4�	 �+'	&� 
��< �� �	        Q�C�= 7�= 	! 
���< 4

 �"� �	 � (&�&�&'�� (&B� [GS� Q�� 
�B�)�� !	).

       �G8G� �/	 �� �+���&� ��G\� ��)	)!	�
 ��G\� j�,��  )!	) ��5� ��	�� .    (���� ���	

     �� �)�"� (�D��0 !) 	! 4?�'            4��	 (&�' _���9� 	Q�0	 
< !) ��? &E�� .    &�J	�
 )�?!��?

��        H	!��� f��	�� V�	�! � 4�	 (��< H!�/ �� 7�IE� �����
 )��' .     Q��� )��, ����I� ���	

�5'  )!	) �UG+;� ��= .          �G���� P����/ 4?��' 
�C&E8���� �,�� �I� ���E�     &��"6� �	��� �	

  4�	 4-�) j	&=	 .                  7��IE� ��I��	 ��#�C 4��	 j���9� �J��6+0	 ����I� �� �? ���I� ��	

          ��6� ���	 �4�	 �0�� )!�� 4?�' � 4-�) V�	�!        V��	�! �	 �+��!) ���G\� &��	��   ��G,	) 

  &=) �v	!	 4?�' .          ��� �5G� �48�� ���+�	 F� P���/ 4?�' ���I� ��	 !)      (���! )��A�	 !��IE�

 4�	 (&' )�A�	 $�6+0	 �J�6A� �	��(Ibid.: 28) .    !) ��? 4��	 ����+�	 ���I� �D�) ���I�

                   *��, �!��A� H���G6J  ��A�	 �	��� 4��	 �����+�	 4?��' �-�
 
<   P�/���,   )!��� !)

4?�'  4�-�M8� �? ���=  &�!	) )�&\�  .      4?�' x��K �J�6+0	 ���I� �� ���I� ��	    ���	 ��=

         4?��' (!	)	 !�+,��� ��6u�� ��� )�&�\� � �G5�' P���/ 4-�) H!�I� �? )!	) 	! H��U�

 4?�' j	&=	 �E����� �� 4�	(Ibid.: 30) .   ��? 4��	 (&' �v	!	 Q�� �\� ��	 �� ���+�	 ���I�

  4�-�M8�     ������
 (!��� F� (�D��0 !) )�&\�        ��� �)���� (Q��D�	 4?�' ��     H��	&�
	 ��� &�=)

      &�'�� �+�'	) 	! 
< 
	��N0 ���;' �����	�� �5E�	 
�&� �&=)  �A�	 	! �E���<�S,(Ibid.: 31) .

    �� ��A�	 ���+�	 ��	 ��  H!�I� �� &E?            ��5E�	 &�E��� )��'  �A�	 4?�' !�+�! �� �+-�) ��=

&E? ��	Q-	 4?�' 4���&� �	�� 	! �/�, V�	�'.

  ���I�     4?��' x��K �J�6+0	 ���I� 
�z6= Q�� ���+�	      ��? )!	)���!) 	! ��S, ���	 ��=

                
��	))���+
	 ���I� j�, P���? �? )��� O&N� 4-�) [��E� �	�� �!	Q�	 �� P���/ 	! 4?�'

            �� ���D6= [U� )�A�	 �	�� �G��� ���+"� 	! )	�< !	��� �? 4�	 F���?�M�&E�	) .   (&��	 ��	

 � �
��K (�C&�) �	 7=O&� �� 	! ��	��~w� �)��+
	 7=4�	 �+'	WC 4?�' _G+;� ��=.



____________________________________________________________4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��=))))22222222((((XmsXmsXmsXms

     4?�' H	!��� (��K �� )!�,�� !)            ��G�65� ��� (���< H	!���� 
	��+� P����
) &���' ��=

)���&E6�	�� (  4,�� �!�0 	! . �� �5G� �E� &���     �9���� 
	Q��� ��)��+
	  �I� $�� ��  ��D+����

   ?�' !) ��,) �/�EJ 
��� !) 4����J 4�6?�K4     �)���+
	 H!&�
 O)��9� �!	��
�� � ��=

)	) �I�.

          !���+,	 !) � Q�?�6+� 4?��' 4��5-�� �!�+,���  ��I� ��? ���=!�B�? !) O��� �	��

F���           �"�� x���K �	 ���
 �+���6K  ��I� ��� ����� �4��	 �!Q�� �-�� H�8��� � �= 
	!	)

                  �� !) P���� ��� �&��!	) 	! )��, x��K �UK ����	�� PL�69� 
��< 	��� y48��   �	 4���6K �GM8

                 �&�E6�	�� �!��N+J	 � �-��� �8��� �� F��� !�5NG> �C	 4?�' )�5G6J �� 4N8� 
	!�5NG>

       �� �=)	)!	�
 �D�) ��  	� &�J �6%!) �&'��          &�E? �UK �\� ���+"� �� 	! )�, x��K &�	��

                    ��UK !) 4�-�) ��G,	&� ��� ����� P�6+K &E'�� 4?!�B� x	!�	 
�NK�/ P���/ !�5NG> �C	 ��	

�E�4�	 �)��+
	 )�6+J	 � H�N�.

:
��� �,)� 2� �
,�- =L' .)'  	�

      4?�' ��G\� *��,!) �? ���J�%�� �	 �5�         �)��' ���9� :�� �	 &���  �J ���"� ��=

     4?�' x��K !) ���6J 7I� �GM8�           ����9� !) &�K ��# ��� )	���	 ��5E�	 � 4�	 ���"� ��=

          4-�) !�uK � &�)	�< 4?�' *��,!) )�, 
��� V�	�!  )�� &=	�, ���D# .  �� ��Ez6=

   4?�' l�+8C � �9���          ��� �=@ �� O	�� ��	 !�B? )��+
	 !) ���"� ��=      ���< ��? &��!

                        H���G6J � (!	)	 ���5B�� � 	��0	 !) ��5�< ��� &�E? ��U+?	 H	!��� [%� �� V�� &��� 4-�)

4?�'	) �=v&E? H!�I� P�6.

           �? 7��	&� �/��, ���w� F� P���/ 	! 4?�' �5E�	 �� �I�        
< ��� )	)!	��
 &�J	�
 �

                   ����6J 7�I� :��� ��� �� (�D� ����6J x��K H	!��� �� �+-�) ���w� F� �� )�' �!�0

)�� &=	�, H��U+�.


�6=  �� �? !�>           �) � 4'	) )�0� �GM8� ��6= )	)!	�
 ]\N� �/	 *��,!) 7��	)
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         ��� ��v	!	 	! �����U+� ��=�I� ����� (��C &��)�? .          )	�< ��/	 ��� ���5� ��� ��=��C  ()	!	 �

     �� �=)	)!	�
 !) 	! 
< 4�6?�K   	! )	���	 � �+B��� 	! ���6J &J	�
 �E�	) �=��C � &E+���W�

     �� )�&\� )�, V�	�! ���9� !)  j��/ 	! )	)!	�
 (��C ��	 �&�)�?    ���;' ��S�	! �	 ��I�

        �J�6+0	 )�"� � ��EJ F� ����> 
�����    ��-) ��6= �� �? &E+8�	) ��       H!��I� 4�\� &����

��'�� 4��-�)& .    ���� ����	 ����+���W� ()	!	 4���6?�K � �)	�< ���/	 ��) ����	 
����� :-���# !)

4�)�&\�   &' (	�6= �!��8� ��= .          !) � :�	Q��	 �E�� 4-�,) *�, ��=)	)!	�
 �u9� !)

4��� :=�? �D�) �u9�.

    �"� �	 �!��8� )	&9�           � 4�9UE� ��G0 �	��� P����/ ��? &E+8�= �)��J *�;�'	 
	!	)

     &
	  �"� &��, �� )�� �8? (&��!�  	             !) 
���< [���E� �	 4���6K �	��� �E�6u�� ��# �&��	

   4M�= ��� ��=!�+�! ����� 4�	 (��&� .   F� !) 
��� ��	 !)    ��? 4��	 �&�E6�!&
 (��C ��

       (�"� �
��K 
	!��B� F6? � �-�� H�J�>	 �	        �)�J *�;'	 �D�) ��� !) � &E+8= &E�

��� H!�A� ��	 �� 	! 
��< O�� �k-�N� �+'	) P���/ �?4�	 ()� &�.

 ���> �	          4?��' H����9� � ������� �L��� 7AK          � �DE�&��� 
����0 ��!��A� ���=

j&=�� ��A�	 (�0� ���C4?�' )�5G6J �� 4-�) �? &E?&'�� �+'	) H!�I� �=.

      �E+N� � �/��, x��K V�	�% 4\� �+B�� O�	 �+�)      (���K 
< ��� 7?��K &�J	�
 ���

      4?�' x��K ��#!�# !) �+B�� �E9� y4�	�= .           ����6J x���K (���K !) ��D�) �+�) ��	

 )!	) !	�
 .  �� f!�� ���	�
    4�	 &J	�
 ��	 �����!�� F' .      �� � f!�� ��#!�# !) [
	�!)

                   ��� O��N�) 	! )��, j	&�=	 ����� 4-�)  �"� 7-�� � ��\/ 
���0 �	 4��6K 
	�EJ &�E? .

��	�	�� �!�!�56= � �DE=�6= F� ���	�
 �	 �+�) �) ��	 
��� &���)�' )�A�	 .

   �� �J�� ����	 )��+
	      ��� ���A�	 	! �-)��9�    4?��' � &�E?        ��&�E# ������� ��� ���=

   4?�' !�E? !) �)!��G��                  4��-�9� �4��	 Q�#��� !��8�� ��"�< ������� ��? ��D�) �!�A� ��=

��&EE? .4?�' [%� �	 j&=      4��	 ������� [�6A� � �W�0 ���6= ���"�� ��= .  �	 	&�0

   U� �� &��� �4��
! x��K :;�  4�'	) ��0�� Q�� ������ 4'�N�	  �" .    ����	 ������� 4�'�N�	



____________________________________________________________4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4?�' x��K ���N�  �Q-4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �=4���� ��#!�# !) �= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��= �/	 �G? ��=))))22222222((((XrXXrXXrXXrX

          ��� 4��	 ��56� �GM8� ��6= � 4�	  ��W� �� x�,	 � j�J !) �? 4�	   !) �9���� 
	��EJ

)�' �=�h *��, ��	.

    4?�' x��K !) �)��+
	 �IE��	        �-��K!) �)!	) 	! 4��6=	 ���+B�� �&�<!�? �=  ��?

���� �E9� )�5G6J ��~w� ���,< �� 4-	&J  )!	) ��I� (��! [(Keay, 2003: 679) .  
)!�< ���

     �"� !�E? !)  �"U� ��	 �� 
	!	)          4?��' x���K ��� &���� �G/	 ��EJ 
	�EJ    �
	�C!��? ���=

        )��' �0�� Q��  )�� �D�) � �)�J 
	!�5NG> .             �	 4���6K O��N�) ��� 4-	&�J  ��"U� [�
	�!)

_�9% �/�EJ4?�' )�5G6J �,�# !) �� 4��=(Ibid.).

 L �z�<                   4��	 
< 4�'�N�	 ������ !) ������� [��6A� l�!	 � 4��6=	 ����N� �4�	  � .

     
&�' �!Q�� (	! !) [��� )�A�	 �+K � 
&B� 4��6K ��	 �4�	  ��W� ���	 ���	���� �#�C

  4?�' &'! �        4��	 ���� !) 4-	&�J  �J ���"� ��= .  4?��' 4��/�,     ��J ���"�� ���=

               � H!��/ ����E+� &�'! ���	 ��C	 � 4�	 �6v	) 
&' �!Q�         
< )��5G6J V��� ��� �)���D

    �� �0	�� �5B� �� 4?�'         &' &=	�, 
	�\� !�#) P�? Q�� 
�? )��+
	 �5G� )�' .  [�
	�!)

    4?��' )�5G6J �	 !�B? 
�? )��+
	 ���W���~w�       ����� �	 �+B��� !��8��  ��J ���"�� ���=

4�	 )��+
	 �N�?�� �/�EJ.

��	!)        �� �G,	&� �� �+8�	� (��! [���� &�) &��� (!��:    4?�' x��K !) 4-�) :���	 �=

        �� �&�<!�?  �"U� p�\� !�E? !) )	�< !	��� �� ���w� &�	��        ���, ��� &�'�� Q�� 4-	&J (&EE? .

        �� �&E+8= ��C!) ����U+� *�;'	 �
��K )�"� ��	 !)��\�       (���A�� F� 	! 
< �=��C �?

���� 
�C�����C )	����	 V���	�! �	&��E�	) . �"��� 
	!	))4�����?	 � 4���G
	(&��� � �
���E?!�? �
	��

          �� �D6= �]-�~ *�;'	 � 4-�) �� �!��+,	��i � �!��+,	 
	!�5NG>   (���A�� ���	 !) ��\�

�� ��!�� ���6J x��K &J	�
 !) �+B�� ��,	 ���J �) ��	 :�� �#�C �&�!	) :��)�'.

 4?�' x��K       �= �	 :�� 	! )�, !�"h �? �=          x	!�	 f!��� � H!��A� ���	��
 !) Q�#

 �� !	)�"����                      _�G+;� ��/�EJ ���	 
���� &��<!�? � ���L)�J 7��IE� 	! )��, �G�/	 �U�h� �&

�� 
�E# y&E��       4?��' *��,!) ]\� ���C�= �+K �u9� �?         	! 
< ���	��
 R��/	 � ��=
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4?�' !) [��E� �!�9� �GM8� 4�!) �!) �� ��E��� �= &E�	)(Farrar, 1991: 13).

          4�	 �56� �? )!	) �9��E� �/�EJ ��	 �	 F��=         � �)���C !	�
 �/�EJ ���� [��E� ����� !)

)�' �/�EJ ��	 
��� [��E� �!�9� 
&�< &�&� �0�� 4?�' )�5G6J 
���0 !) �J�� ��.

               (���C ���	 �	 F���= F�!�M� l�!	 �����E' �	 	&0 ��!�9� ��	 [�! !)    ��z�< ���=

   4�9
�� �����E' 4�	 7"�   (��C ��	 �!�9� ��=     (	! � ���	&� @�;�	 � �=  �K    4��	 ����E�

����\�  �@ &J	�
 �?               	! �&��<!�? ���+B��� ���E�Q= ����+6? �� �
)�� ��L)�J !�E? !) V�!

&'�� �+'	) �G?  �"U� �� $�6+0	 � 4?�' �	��.

*7:6b 
!�!�
 o,?' + 
��� 2	�C	�  

         4?�' � )!	) 
< H��K !) ����	 :�� 4?�' !�+,�� �� ���=       4���
! ��/�J !) &�E�	��

&E��6� �
�� &E'�� �+'	) �N��E� !�+,�� �? (Xu, 2007: 27) .���	�
     ��� �h��� �+B��� ��	&�+�	 

                ��� 4?��' !�+,��� �� �+6? � &�)�� ������ �	Q0	 �	 4��6K � 4?�' ��5B�  &�E+,	)��

(Ibid.: 30) .4?�' (!	)	 !�+,�� PL�69�   �=!�B�? ���?	 !) �= &�E�	��  (&��z�� 
	&�E#  	! �	

 �6� O�N�)&E? . �"�!	)              ���;+�	 p�K )��, [���A� !) 4?��' �G�/	 
�5-�� (�D��0 !) 
	

    �� )�, 
��� �	 	! ���C&E��6�4M�= 
	�EJ&�!	) (��&� .4M�=  �-��J ��#�C (��&�   ��?! �����

4?�'         7�6��� 
�5�� ��� !) ��	 �48��  �J ���"� ��=    )!	) !	��
 ����C . j��/   �	 ��I�

        ��6J [��A� !��+,	 !) 	! �"�< �E�� �? ���6�6��    4M�= PL�/	 4�	 ()!	WC �  !��+,	 (��&�

 7�6�� ���C�=     )!	) 4?�' !��	 !) 	! ���C .4M�=       )��, H�6�6�� �	�0	 �	�� Q�� (��&�

  �� 	! �)��   ���� ���J ��&� 
	�EJ     �!���	 !) � )!	) !���+,	 !) 	! ��	�0	 H	!��	 �? &E�QC

 �� �6J     4�M�= ���0 �	 �? &E?         4��	 (&�' !���+,	 ����U� (��&�� . �� �"     )��, ��? 
	!	)

4M�=  ()�? ��;+�	 	! (��&��� Q�� �&�	&EE? OQJ 	! 
��< &E�	�� . ��	 ��	 &�E�	��   ��? 48��� �

   �I� ���6� O�N���G/	 �	 
	��&� OQJ � ��;+�	 �#�C &'�� �
��K ��=   H���;B� �����

       �I� �u9� !) ��	 �4�	  �"� pK       4��	 (&�' )�&\� pK ��	 �= .      
��6-< x���K !) P���� �
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        �"� pK 
)�? )�&\� O�N�) �� �E�� &EG=       4?�' !) �� 4�	 
	��&� ��;+�	 !) 
	!	) ��=

4M�= !) 
	�C!�? �C&E��6� �!Q� )�' ��6u� (��&�(Krakman, 2004: 36).

    �I� $�� ��	 !)   �� 
	��&� ��;+�	 �=        �"�� ��5G� 48��� 7��+8� !�>    
	�C!��? � 
	!	)

     � ��;+�	 	! H!�I� 4M�= ��?���               ��� H!��I� � 
	��&�� ���;+�	 ��U�h� 4M�= ��	 � &EE?

                       4�M�= ��u�J	 _��� ��� ��+K 
	�C!��? 
��6-< x���K !) �)!	) (&"J �� 	! �"�< )�5G6J

�� 	! H!�I� &EE? ��;+�	 &E�	��(Ibid.) .

     
	�C!��? pK ���w� � 
	��&� ������ H!�I� �	�� 4�	 �N�?�� H!�I� 4M�= [
	�!) .

    � ���N� �� :�� ��	 ��	 �U8G  �I� ���C ���� �=            l�!	 ������� !��E? !) !��? �	��� �? ))�C

�� 4?�' �Q0 	! 
	�C!�? � &E+8= �v�
&E�	).

     7�6�� �? 4'	) �0�� &��� 4?�' �+���&� !�+,�� *��,!) 4?��' !) ���C  ��=

�� &��� ��,) �/�EJ �	 F��= :�� �? )!	) �GK�� !�"#)�'  �G9� �E'�!:

��5+�	 �GK�� �R�> !

��R�> @�;�	 �GK�� 

��R�>  �A�	 �GK�� 

 � R�> �� H!�I� �GK��(Xu, 2007: 60).

          ��I� �	 �!��8�� !) 4UC &��� H!�I� *��,!)    �"�� �
���K ���= ��� 
	!	)  
	��EJ

       ���B� ��	 � &�!	) ���? H!�I� pK 
�5-��     �-�K!) �4��"�<  �"� pK �	 �	     �u�9� !) ��?

 �I�� ���6� �D�) ��=4�	 H	!��+,	 ��	 
)�? )�&\� �.

      �"� ��	��+�	 H!�I� *��,!) �GM8� ��6=   )!	) )�0� Q�� 
	!	) .    !) 4��	 �56�

  �I� �u9�               �"�� W��UE� ��� ���� (&6J H���9� &E��� *�, H�6�6�� �u9� O�6J	 �= 
	!	)

      �� �D�) �u9� !) ��	 �&'�� �+'	)   ��! !��8� �E�Q= ��-)   4?��' !) ���C   �"�� ���=    ��J ��

                 ��� �v�8�� 
< *���,!) 
	��&�� ��� H	!��+,	 ���? 
)�? )�&\� �� �E�� ���6�  &��	��

 &'�� ���E���(Krakman, 2004: 46).
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  !)�5���<           �"�� �����~ ������ ��"E� ���E����	 R��/	 �� � 4?�'  �i)	 �	��  
	!	)

     ��6� �"�< � 4�	  �L           &�EE? ��v	!	 ��K�> ���E# P����! &�E�	�� .     ��I� ���	 !)    ��+K �
���K 

(�C)	) 7�6�� �=                  !	��
 
	��&�� �!���\�	 !���+,	 !) 	! ��=��� �v�8�� *���,!) ����C

��  &E=)(Ibid.) .  4?�'  �I� !)     ��� ��v�
 ��K 
	��&� �	�� !�B? ��	 ��=   !) ��? &���'

  �"� ��	��            7�6�� !) �!�9� H!�/!) �? )!	) )�0� ��	!< � 4�	 &E+8� Q�� 
	!	) ����

 �"�  �= � 
	!	)4M         �"�� !���+,	 �? �)!	�� *��,!) Q0 (��&�      ������ 
����
 !) 
	!	)

     )!	) ��NGi 
	��&�� �I� �(&' .     �"�� H	!���+,	 
��6-< x���K !)    ����! � 4��	 �+B��� 
	!	)

      �"�� ��? 4��	 ��+���W� ���u�
       R��/	 �  ��i)	 �	 ���i �Gv�8�� *���,!) ��+K 
	!	)

(&6J H	��~w� �? &E=) �I� &E�	�+� ���E���	 �	�� 
��< x��K �� )!	WC(Ibid.).

     �"� ��GD�	 � ��	� ��8�	�� !)�� 4�G
	 
	!	)     �8�G0 !�+��) !) 	! )��, R��> &E�	��

      ��� �+K � &E=) !	�
 [6A�   4�M�= 4�U-�;� 7�i!    &E����! ������ ��� 	! 
< (��&�� .  ���	 !)

 �I������� �� [���� �	�� �+K [6A� H�8G0 �=L Q�� 4?�' [��E� )&A� �!	WC4�	  �.

�� �� �I�  �I� &�!             *��, H	!���� ��)���+
	 � �
���K ����N� ��� �0�� �� _G+;� ��=

   ()�? [%� 	! )�,&�	 .  !)�5���<            �"�� � 4��	 (&�E?	�� 4��5-�� �!�+,��� ��D-	  !) 
	!	)

    &�!	) )�0� ���) ���� ��
	 .              ��6� �5B�� )��A�	 Q�0 ��"�< ����� �� ���� � �=	�,�I�  &��	��

   ��D�) (�6~ &'�� �+'	) .       �"�� 4�5-�� pK 
��� �!�9� !)        ����5B�� ���E# )��A�	 � 
	!	)

 ��	 ���!       )�' )�&\� 4�5-�� pK �? 4�	 �+���W� !�> .(��J ��	 ��      
�C&E8���� �	 ��=��C 

      ()�? �?@ ����� ��L) �GM8� ��	 �	��              F���� 4�-�,) �	 4�9��6� ��G60 
< �	 ��? &��	   � ��=

    4?�' !��	 !) �-�� H�8���= 4��� .          4?��' !) Q��� ��G6J ��I��	 O��K�=!)   �!Q�� ���=

 �"�(!�# 
	!	) 
	��&� �� H	!��+,	 �!	WC	� Q0 �	  &��!	&�(Ibid.: 48)   ���i ���=!�B�? !) 

  �	�5���<          �"�� � 4��	 Q�?�6+� ��Gi	 ��"�< 4��5-�� !�+,��� ��5E�	 ��� �0�� ��   (&�6J 
	!	)

�� F��� *��,     4?�' � �!�N+J	 H�8��� � �=  �w�� ��=         �&E+8�= ���,) ��"�< !) ������� ��

     4�	 
	��&� H	!��+,	 :�	Q�	 �� :�	�C .   �I� ��	 !)         �+��	�,)�, (&�E��6� P����/ 
	��&�� �=
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 �"�     7�6�� !) �!�9� � &E+8= 
	!	)   �� 
��< 
��� ���C �6� )�0�      ��? �6�6�� �= �E9� &�<

�� 
	��&� �"� �&EE? @�;�	 &E�	��, Q�� ���6J [��A� !) 
	!	)&E+8= 
< !�+�	�.

     �"� Q�� H!�A� 
���
 !)          V�� � &�!	) 	! 
	��&� H	!��+,	 
)�? )�&\� 
�5�	 
	!	)

        ��W�)�E+��	 ��"�< ��� 4N8� 
)�? )�&\� ��	 4�� �8K �� ]-�~ *�;'	 x��K �UK �I��	

48�� .     ��� 
)��? )�&\� ��	      7�6��� �	 :��� &��	��   4�M�= ����C         �	 ��� ��� &�'�� (��&��

��! � �����C)���'  ���A�	 (&��' @���;�	 7�6���� ���k- ���-�
 !) . !) �C)�+8��C ����E# ���5E�	

  �"� H	!��+,	       ��, �� 4�	 4\G�� �� 
	!	)  )!	) ��!�� � ��w� �� ������ ��	 � ��� �I�  &��!

  ���! ��E# 
���0            4M�= �E9� y4�	 (��C �) ��	 V�	�! �+-�?� 7"� �	 �'�� �+B�� �	 (��&�

      ��6� ��5B�� 	! �G�+8� (��C=)           �"�� �)	)!	��
 
�C&�E��6� P����/ � &�E    (��D��0 !) 
	!	)

�� �B�	 �"�< ���0 �	 4?�' *�, ()	!	 �? &E+8= 4?�' 
�5-��)�'.

�
��� �,)� 2� c(	�
 �2	$@  	�

X .       �"� � �?�' H��? �N� �� PL�/	       !) P��N���� ��6+8�� (!	)	 ��� 4?�' ���� ��Ez6= � 
	!	)

  �I� ���6�     4�M�= �
���K ���= (��&��        ��� (&��QC�� 4?��' (!	)	 �	��� �	 )��' .  [���A� !)

     4M�= ��;+�	 !) �# Q�� ���6J              7�6��� ��� ����� ��? �)!	��� �D�) !) �# � (��&�   
< ����C

     ����9� 4���?	 ��! �4�	 [��A�     )��� &�=	�, (&�EE? . ���	�	         �"�� F�� �4��	 ��56� �! !	)

   �� 	! 7"� ���+B��      �"� (	�6= �� �� )!�< 4�)  
	!	)        &�=) ��5B� 	! *�, [60 F� ��D�)

    7�6��  �6� !) &�	�+� ������     &�'�� �+�'	) ��~w�� 4?��' ���= .  �GM8�� ���E#   4��	 ��56� �	

  �"� x��K      )��� �0	�� �S, �� 	! 4�G
	 
	!	) .  �"� �#�C       !) 	! 4?��' (!	)	 4���?	 
	!	)

      �� Q�� 4�G
	 (��C ��	 �&�!	) 4�)       ���,) 4?��' [��E� !) 4�5-�� ��-)        [���E� &���� � &E+8�= 

  �"�<���\�   )�' ���w� �u+��  .              �"�� p�K [��u�� ��0�� �E��� 
)��5� ��G,	&�   4��G
	 
	!	)

�� )�'(Cheffins, 2002: 350) .  � �4��	 (&' @�;�	 �E��� ��	 !) �����
 ���	&� �# &�) &���

                  ��;+�	 !) 4��G
	 �	��� &���� ��5E�	 &E��� �&�QC�� &��� Q�� 	! ��D�) ���	&� �#    F�� �
	&�K �
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   &'�� �v�
 ��K ���&� .   4?�' �v�8�    4��	 (	�6=   ��� ��C	)��� !��E? !)  ���w�� &����  (&�EE?

         j!�9+� 
�8�	 F� 7�G� pSE� �� � &'�� Q�� 4-	&J   4��	 (	�6=  .    (!	)	 4\G��� 
���� ���	 !)

   [���% &��N� 4?�'         7�6��� &���! !) ��? &�'�� ���8�? x���K (&�EE?    :��� �4?��' �����

�+'	&�  +� �� &�	�+8�	�    &E�'�� !	W�C��~w� &�	 . F���	               �)&�J 4����?	 ��� &�K �	 :��� ��0�� ���

��   �"� [��E� &�	��       ����	 � )�	&�	 �S, �� 	! 4�G
	 
	!	)       
������ 
��< [��E� �	 4��6K �D�)

7�6���� (	�6= (�>�;� �� 	! 4?�' ���C )���(Krakman, 2004: 54) .

      �	 ����	&� �# �����
 �I��	 &�) &���              ��� ���D�) ���	&�� ��# � 4��	 (&�' @��;   ��� 
	���  !��?

4��C .                �"�� �	 4���6K �	�� �E�E�� H��	&
	 ��	� � 
�6-< ���-�+�	 ������ ��I� ���=!�B? !) 
	!	)

 4�	 �+��� ���K�/	 Q�� ���<  �"� ��=!	��� � (&' ��i< 4�G
	) ���	�"� ()�+�Xabt :XtY.(

      4?�' x��K !) �? 	! ����	 �+5��=       �"� x��K �UK ����	 ���� &���    4��G
	 
	!	)

     4��	  �"�� O���+�	 p�K 48�	)(Cheffins, 2002: 351) .     �"�� ��� p�K ���	  (���0	 
	!	)

�� ��!�/!) &=)        �"� ��	)	 �� ���� ��-) �= �� �?       )�, [��E� � x��K &E�	�+� �&E'�N� �!	)

������ � &EE? !	WC	� 4?�' !) 	! ��D�) :;� !) 	! 
�'&�!	) ���6� �? &E=) !	�
.

      &���! ����9� !) 4����?	 !	&�+
	 �� �0�� �� �5E�	 )	) !	�
 �I�&� &��� �? ��D�) �GM8�

   7�6�� @�;�	 � 4?�'       7�6�� !) 4�G
	 :�� 
< �� ����� ��=����    ����D# �����	 ���=

�� &'�� &�	��(Krakman, 2004: 55-57) .
����� �!�0 H�6�6�� !) �C	 P�EM6S��   7�=	��;

          �� O�\6%	 !�#) 
����� )�?!�? �7�=) !	�
 �I�&� 	! 4�G
	 [��E�)�' .  H�6�6�� !) ��	

     �� 
	�+� &��' ��)��E� � ����	       )	) !	�
 �I� )!�� 	! �"�< [��E� ��\� .   ��! ���	 ��EN�  ����C

             �)&J 4���?	 �� � 4�	  �"� 4���?	 �4���?	 �	 !�IE� �E9� 4�	  �"� 
	Q�� .  ���! ��	

    (��J ����	 H�6�6�� (!��!) �?  ��� &'��  �L Q�� �)&J 4���?	 � �"� 4���?	 ��  &��	��

  �IK�� ���
 )�"EB��     �"� [��E� � &'�� �	   4�G
	 
	!	))  �"� �I��	 ( �� 	!   ��6u� ��+"� �\�

&E? .                  �)!	��� !) �E�� � )�' ��K	 
���
 !) &��� P�6+K )!	�� ��	 �? 4'	) �0�� &��� �+N-	

�&E? �0�� 
	&.
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t .                      !���	 !) �+-��,) Q��� ���	��
 � &E+�'	) 4��) !) 	! 4���&�� 4?�' 
�5-�� �+'WC !)

 4'	&� 4?�' �!�+,��(Xu, 2007: 38).

        �C&��z�� � �v�8�� �	 �5� �C&E��6� 
	�\�     4?��' x���K ����� ���=    &��&0 ���=

4�	 .     4?�' l�+8C � 
&' ���"0 (����	    �G/�� �4�	 (&' ]J�� �= �� �	   �"�� 
� 
	!	)

   )�' )�A�	 
	��&� � . �"�(!�# (&E?	�� 
	!	)  4?��' (!	)	 H	!��+,	 �? &�!	&� ��	 Q0 �	

          &EE�BE� :��,  �"� )�� !�I+�	 !) )�, � &E=) 
	��&� �� 	! .4?�' !)  ��Gi	 �!Q� ��=

 �"�    �� 	! 
	��&� �� 
	!	)       &�!	) ���E'< 4?�' H��G6J �� �� � &E��E' .   �	 ��"�< j&=  $��U+

             4��	  �"�� )��� ��� 7"�� l���� � &���, 4�6�
 H��U� �	)   ����	�"� ()�+��Xabt :Xb .(

  4?�' ��	 l�+8C      �"� �? 4�	 (&' ]J�� �=       )�?!��? ��� 7��+8�� � �~��� &�E�	�+� 
	!	)

 &EE? H!�I� 
	��&�(Cheffins, 2002: 348) .  
	��&�� �? )�' 
< �0�� &��' ��	 ��	 �

       ��� ��� )��, (�D��0 �	 	��EJ     �"�� 
�C&�E��6� 
             &�EE? ()�U+��	 :���, )��� ��� ��5G� 
	!	)

(Easterbrook and Fichel, 1996: 79-80).

 �@ 4���K!)            4?��' x���K � 4?��' �GM8�� !) �G�/	 [U�    �"�� ���=   &E+8�= 
	!	)

(Dine, 2007: 37) .4-�) �Q�� �)��+
	 �NE0 �	 ��� �=    ������� [���E� ���w�� !��IE�  �
	!	W�C

   %! �G0 !) �9�        ��/�J ���	 )!	� ��+B��� 4���%! � 
��E�6>	 ��� ��� &�!	) (��C ��	 4��

&��' .  �"� P�6G8� �� �
	!	)  �"� *��,   ������ !) �(&6J 
	!	)      � ������� !	��� !) �!	WC

               Z���;� ��/	 ��� ��0�� ��� �5G� �&E+8�� :��,  �"� )�� �	 $�U+�	 O�N�) �� P���/ 4?�'

     ���!) O�N�) �� �"�< [��E� &�<!�?    ������ �	 )�� ���+B�� 4&E+8= )�, �!	WC .(��J  ���	 ��

 l�D� �GS�  �}�	�+�	 � �=     �� ��A�	 �J�6+0	 � �)��+
	 ��=    ������� ��? &E?  � �!	W�C

        )�' 4�	&= �v�8� ��	 �� �0�� �� 4?�' )�5G6J .   ������� ��	����E�        ���	 O��N�) ��� 
	!	W�C

            &�EE? ��U�	 �����	 :��� 4?�' (!	)	 !) �� &E+8= . ��          :��� ��� &��QC�� �!�+,��� &���� �

 �"��� 4?�' (!	)	 !) 
	!	))�' ��8\� ���� H!&
 �-QE�.

   �"� )!�� !)       
	��&�� ��� )��' ]�J�� H!&
 �+'	&� ��	 4�	 �56� (&E?	�� � �Q0 
	!	)
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      �	 :�� � &EE�N� )	�< :��, O�6J	 !) 	! )�,Q�# �=&E'�� )�, [��E� O�N�)  .��	!)    &���� Q��� (!���

	!       ��� 
	��&� O�6J	 �� &�QC�� 	! ���=!�5=     )��' O��+E? �+��!) .         �	 p+B�� �	��J) R��> 
��5�	

  �"� ���04M�= ��uJ	 ��GJ 
	!	)  ()��� !) �? ���J��&� �� (��&�)trm (    R��/	 
����
 ��\�L

 ���� H!�A� 
���
 �	 �+68
Xa2r:�� )�' �����!	 !�IE� ��	 �� &��� �4�	 (&' �E��.

 �&��� 4�-�M8���    ���I� ����?	 !) Q���� 
	��&��� �     4���	 (&��' ���+���W� �
����K ����=

(Colin, 1993: 55) 
	&E# &E'�� 4?�' ���J) ��D�� &��� 
	��&� )�, �?�A�<�	 �#�C	 �

    �6� ���
	 ��J) )�, ��GJ&EE? .              ���J) ����
	 ��? 4��	 
< l�! ��	 �&�<!�?�� �D�) ��-)

       �� )!	� �6S- 4?�' !�N+J	 �� 
	��&� ��GJ�)!�<  ���! ��           ��5E�	 4��	 O��69� �+B��� �? �	

   �� 	! _G;+� 
	��&�    ��� �U9+��	 ��  QG� �G,	) !�> &�EE? .     [���E� ��UK !) ��? ���D�) l�!

 �"�      4�	 �&/!) l	)�� l�! �4�	 �~�� 
	!	) .     �"�� �	��� ��? ���D�) ��6u� !) 
	!	)

       4�	 4?�' !) 
��!��� !�uK (&' �+��C �I� .  ��6u� �D�) �	    �"�� ���=)   4��	 ���	 
	!	

  4M�= ��uJ	 �? �"� �	 Q�� )�, (��&�
	!	)&�	 .     [���E� �!��9� )!��� !) ��? ��D�) !�5=	!

 �"� � 
	��&��@��i 
	��&� !�uK (&' (&�QC�� 
	!	)4M�= H��5B� !) [U�4�	 (��&�.

a .  ������ �= P�EM6S�  ������  �DE= �!	WC            ��� �9�� *��, :�;� F�� !) �!	W�C    ��� &�E?

Z��;�                    � &�'�� �+�'	) 	! �=)���� ���+B��� �? &=) !	�
 �+68
 !) 	! 
< 4�!)  ��� ��\�

  ��6u� Q�� ���?      &E? �8? 	! )�, (�0� )	)�+�	 ��= .       �DE�&��� �W0  �Q- �� �0�� �� ��	

   � � �9��0 �	 ������ )�!   4�	  �L �)�, 
	!	WC ��6u�      )��6+J	 �� )�' !��� Q�� �����
 ��=

   �� �+�) ��	 ���?  4�)&�< . ��!�� PL�/	    ������ ����	 V�� �)��+
	 ��=   (&�6J 
	!	WC


�5�	                  !���+,	 !) �? �����5�	 �� �0�� �� � )�, 
���E'!�? ���A� � Z�;� �� �� 4�	 ��W�

            &�E=) Z���;� ��0� ����+"� �� 	! )�, ������ �&�!	) .     ��� Q��� j����	     �	 �!��8�� &���C

       &� )�, �	 4��6K �	�� ���? 
	�� 
	!�5NG>       ��6� )	)!	��
 �6%!) �
	&K �� &�!	   �	 &�E�	��

 &E'�� �+'	) ()�+8C 4��6K )�,(Keay, 2003: 665).

  �� Q�� 
���
  �
	&K V�� &���   ������ �	�� 	!  �L ��=  &�E? !���� )�, 
	!	WC .  P�6G8��
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   ������ &��! !) O�,	    ������ �� �"E� �� �!	WC  �� ���% 
	!	WC        � !��% !�#) 	! �"�< � &��

 �� 
���           �� �'&, !�#) Q�� 	! �)��+
	 &��! � ������ !	��� �5G� )���      �	��� �9���� � )���

  �� �)��+
	 &'!)�' .     4?�' 
���
 !) &��� ��	 f��	��     ��6u�� �	��� ��/�, H	!��� �=

 ������ pK  )�' !��� 
	!	WC .           ��� ��+B��� 4��6=	 ��+
� p�K ��	 ��6u�    (&�J�
 ��? &����

 ��� &��"9� �)�&��\� 4�-�M8��� �"  ����  �"��� �6���	 [��NE� ���� j���S9� P�����/ 	! 
	!	) &��E?

(Whincop, 2003: 14) ����  ����\� ����D�) ��6u��� �����C�= �	 	! 
	!���5NG> � )�����

) ��G��NJXar2.(

K6,'	4 .)' + 
��� ���1�	
 �	�,V��   ��2�)
  !+�@ 2� 2�[;

  4?�' �+�5-�� !�+,��     �I� !)  �J ���"� ��=      � �)���+
	 _�G+;� ���=   4��	 H���U+ .  ���	

                ���N�!	 �
��K ��=�I� � 	!< � �)��+
	  �I� ��DE=�� !�+,�� 
�# �UG+;� ��	�J �� �GS�

)!	) .    ��
��K �NE0 �	6= 
��Ez     ����? ��=!�B�? !) ��? L  ��� (&��) )��'   �	 �+B��� 4���6K �

 �"��� ���� 4���5-�� �C&��E?	�� ���0�� 
	!	) ))���C(Cheffins, 2002: 348) . ���NE0 �	 �

 ) �J�6+0	      7�= ��K �? ���=!�B? !       )��0� �)���+
	 V��	�! !) ��+B��� �J��6+0	 �D+8��

  j�/ )	��	 �)!	)    �� P���/ � �?�' ���� �	 �I�������  �"� &��, !) ��+B� [U� ��-)  �!	W�C

��&EE? .�� !�>��O�4?�' �  �"� ��=!	��� �(&\+� HL��	 !)  ��� :�	�C �!Q� ��=  46��

  &�!	) �B+E� 4�5-�� . �u9� !)  �I�      ������� _-�;� 4"0 !) �=      4?��' !) )	���	 �!	W�C  ��=

    F��� ����� !) � 4�	 �+6?4?�' � �!�N+J	 � �-�� �!Q� H�8��� ��=  �������� ���w� ��=

 ������ ��      ��� 4�6=  �"�� &��, !) �!	WC &��!�6C .       4�-�,) ��E9� ����! ���	 4��	 ��56�

F���   4?�' !	��� !) �= ��=!�B�? !) ����� ��L) �� �=     !) � &�'�N� ���GS� 
	&�E# ��D�) 

 ������ �����   )�' p��B� )	��	 �!	WC .  �E����\�         )���+
	 �� �+-�) )��+
	 �E9� 4-�) 4-�,) (

  
�E# �&'�� H��U+� 4?�' �+�5-�� !�+,�� 4�	 �56� )	�<   �/���, &���! ��?   Q��� �����

&' &=	�, ��D�) H	��~w� � 4�5-�� !�+,�� ���k� �0��.
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  �9�  �I� �=�C4�-       ��� !�+,��� ���k� �0�� �)��+
	 ��=   
��E# �)��'   HL���	 !) ��?

   O�� �G/�� !) (&\+�  ��=XbbY   �� XsaY  4?�' !�+,��     4?��' �	 ��=      ��� �C)	����, ���=

4?�' 4��� ���k� �B+E� 4�5-�� �� ���=(Ibid.: 346).

    �I� !) �5E�	 *��,!)      ��� *��, 4�5-�� ��D-	 _G+;� ��=  4����� !��IE�  ���=


	            
< �)���+
	 O&�� ��"
 �A�+� �� 4�	 (&' O�N�) ���=�C< �E9� y4�	 ()�� 4-�) �)��+

�� (&�) ���=�I� j�+,	 �4�	  �I�)�'.

�� j�/ O�K�=      O&� ��	 :�	&�� wBE� � �EN� �	 �I� ��� 
< )�0� ��=   4��9
	� F�� ��-QE��

H!��%      ��A�	 4-�) H!�I� � 4-�,) (�\� � H	!��� ���&� !) 	! ���= ���  &�E? .  !) P����

   �"� 4-�) �? �+-�) )��+
	 �=4?�' (&6J !	)     �GM8�� ��+6? �4��	 �!Q�� ���=  4�\� �	

     �� )�A�	  �"� �-�+E? &��, 
	�EJ    4?�' !) P��� �� �)�' ()	����, �? �C!Q� ��=  *��, �	

 �"�                
��z6= �C&�E��6� 
	��\� �5B�� ��� &�!	) (&"J�� 	! 4?�' O�+E? � &E+8= (&6J !	)

?�'4   �!Q� ��=�5���<          ���	 !) ���	!��� ���&�� ��� ��A�+� !) � )�? &E=	�;� )!�,�� ���

    �6� f�8K	 ����� 
	&E# *��,)�' .  ��E��� )�N�        O&�� ����k� �Q��� H	!���� ����E� �����

���� ���0	�� 
	���\� ���� 	! 4���5-��)����� . ���? ���� !�B��? 
���z6= ���=!�B��? !) O����� �	����

4"0 �/��, ���C     4��	 (&�' ��i< ����               H	!���� ��� 4��	 �A�!&�� 4�?�K ��� ����� �

   4?�' �G,	) )�5G6J � )	�< )��+
	 �z�< �� ���E��� �u+
	 �=   )��' [�%� �&�E? . ���  F�'

  ��  �"� �!	WC	����C            �"�� �����? )	&�9� �	 �5B�+� 4?�' �? �	    H!&�
 �)��' )��, !	)

7�6��        �-�K!) �)�? &=	�, �0	�� 
	�\� �� 	! 4?�' ���C   = 4?�' )�0� �?    ��? �E�&�G

 �� � (&6J  �"�7�6�� [N�    �"�� [���E� ��� �&K �� &E#�= )!	) !��+,	 !) 	! ����  4��G
	 
	!	)

        �� 4?�' )�5G6J H�N~ �0�� ��	 �4�	 �!�9� !))�' .  �� )�, 4-�)     ���	 ��&� �� &�	��

&E?  	&
	 �E�QD��0 �� 4N8� 
< �	 �� � )��C (&"J�� 	! :��.

�5-�� ��=!�+,�� O�K�=!)�� 	! �+ ��=�D-	 �� 
	��8�� ��@)�? 7�:

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1. Fact 
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�F��� �Q?�6+� 4�5-�� y4-�) � �C)	���, ��!Q� �-�� H�8��� � �=

� (&E?	�� �� �B+E� 4�5-�� (Xu, 2007: 96).

      F��� 
< !) �? Q?�6+� 4�5-�� O&�          !) 	! 4?��' (&6J  �"� �!Q� H�8��� � �=

 �� 4�) �NGi !��8� ��	� � 
�6-< !) &���C)!	)  . �"� ��	 ��� �� 
	!	)   
�C&�E��6� ���C!��?

      &�!	) �~�� H!�I� 4?�' )�5G6J �� )�, .          	! 
��5�	 ���	 ��"�< �)��+
	 H!&
 4���K!)

����      � 4?���' �-���� )���5G6J � H���J�>	 ���� 4N8��� ���56� &��K ���+B���� !) ���� &��=)

7�6�����C   &��' [GS� 
< ��= . 
<�� �,��	     
��6-< �)���+
	 ������ � &�'! &��  �	 ��'�� 

F��� �G,	) 4��6K ��6=4?�' �	 �= 4�	 !�B? ��	 �!Q� ��=(Ibid.: 122).

      �"� ��	 H!&
 �� �0�� ��          
���< H!�I� 4\� PL�/	 Q�� 4?�' 4���&� �(&6J 
	!	)

 �� �6J       4/�� H��	&
	  �A�	 
�5�	 �6+8� H!�I� � &E?   ��� 	! ���NG> )���C .   ���Ez6= ���	

     �"�� x��K �GM8� ��		)           ��� ��0	�� �5B�� ��� 	! 4��G
	 
	! )���� .       ���+B���  ��I� ���	 !)

  �"� x��K �UK �	�� �+��6K )�5��!4�	 4�G
	 
	!	) .    )��5G6J &���N� 4���6K ��	 �+N-	

  �'&, 	! 4?�'   ��� &���� P���/ � )��� !	)         [���E� ��� �8�6= 	! ��"�<  [���E� ��? &�'�� ���\�

 �"�  &E? 4���?	 
	!	) .   6�6�� �D�) 
��� ��          �	��� ��z�< �	 :��� �
���K &��N� 4?�' H�

 �"� �D�)�� �v�
 
	!	) �"� �	�� �)�')�' �v�
 (&6J 
	!	).

   �"��� ����	 �4���	 Q��?�6+� 4���5-�� ����D-	 Q���� �����E0 (���? !) ���Gi	 (&��6J 
	!	)

()	���,      F6? �	 ()�U+�	 �� �? &E+8= ���=            ���  �) ����"0 ��E0 �	 ��� 4�-�) �-�� ��=

  ?�' ��E# ��5B�4  &�)� 4�) ���= .     ����"0 ��/�J !) 4���
! 
�5�	 �	�� 4-�) [
	�!)

 	�     ()	���, ��	 �� 	! ���? ��=  4?��' ��6= (����	 � )	) *��+,	 �=    �G�/	 ��C}�� ��=

     ()	���, ��	 )�, 
�!) !) 4���&� �5E�	 �� �0�� �� &E+8= !�B? ��	 )��+
	  :,��# !) �=

    �� �C&E��6� �5B� �+6? 4�	 �� )�0��<    ��� �+B��� [���E� �!�9� �GN
 ��D-	 
�z6= � &

 �"�   �� �4�	 4�G
	 
	!	)�!�>   4?�' ��	 )!�� !) �?    4��	 (&�' ��+UC ��= ��?   4����?	 

)!	) H!�I� 
	��&� )�5G6J �� 4�G
	 �E�Q= �� )�, [��E� ���w� �	��.
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      4?�' !�+,�� ��# 
�z6= �+8�-����� ��=!�B? !)  �� �Gi	 �=   !) Q?�6+� H!�/

,	  4�	 4-�) !��+ .   �9��� ��=!�B? �	 �!��8� !)      O&�� ���6= Q��� �9���� O��K !) �� �+����

  4�	 �-�i !�+,�� .      4?��' x���K O&� ��	 !)           x���K ��#!��# !) �+B��� �!Q�� ���=

  �� !	�
 ���6J         ��� ���G\� ��#!�# ��6= !) V�	�! � )��C )��' .        HL��\� ��� ��0�� ���

 �/����, )���5��! � �)���+
	!��8��� !) ���������� 4��?�K Q���� �=!�B��? ����	 �	 � 46���

O&� 4�	 �D�) ��= .���� �I�   ��� P�6��+8�� !�+,��� ���k� &�!    !) Q�?�6+� 4��5-�� H!��/

&E�	��                 !�u�K )��5��! ��� Q�?�6+� 4��5-�� !�+,��� ��UK �� � &'�N� ���E� 
	&E# !	WC 

F���  4?�' �� �=          	 )�5G6J H�N~ �0�� &�	�+� �� 4�	 ���� ������ ���w� ��= 4?�' ��  ��=

F����� )���0� �)���'   ()�+8��C  �"��� &����, 
���5�	 ���I��	 �������� ���w��� H�8����� ���� ���=

4?�'4�	 �0�� )!�� Q�� �+-�) ��=.

     ��� ��+-�) )��+
	 � 4�5-�� ���k� �GK�� �	 !	WC Q�� �� !�B? !)    :�;� )���+
	 46��

 �� H	���k� ��6= �0�� �/��,4?�' �� :�	�C � )�' ���w�� ��=  ��� (&�EE?  Q��� ����

4��+�	! ��6= !).

            4��	 (&�E?	�� ��� �B+E� 4�5-�� ��D-	 Q�� �+�5-�� ��D-	 ���,< .       !) �+B��� ��D-	 ���	

  !�B?�5���<      4?�' �? 4�	 ()�? 	&�� �NGi   &�!	) ���"0 )�5��! 
< ��= .�� [
	�!)  !��IE�

 ������ �W0 ���� �+��
! !	��� !) !�uK � ���) ���� ��
	 �	 
�? ��= �GG6-	   !) ��D-	 ���	 ��

�5���<  4�	 �+B��  .  �"� 
)�� (&E?	�� �� �0�� ��  �"�� H!&
 �� 
)�5� ��5� � 
	!	) !) 
	!	)

&E�	�� 7�6��           4?��' ��	 !) 4�	 ���Q� �� �! 
	��&� H!&
 ����C      �"�� �����	 ��= 
	!	)

 )!	) )�0� 
	��&� )�5G6J �� H!�I� �	�� ��+6? (Q�D�	(Ibid.: 139) . &�� ��	 !)  H!&�
 O

        4/�� H��	&
	 �	�� 	! (	! 7? H!�I� � 
	��&�       ��� �4��	 ()�? ��� 
	��&� ���NG> �!��>  ��?

 �"� � 
	��&� 
��� �5B� �K4?�' $�� ��	 H�5B� [�! &�G? 
	!	)�� ��G� �=)�'.

              ��� H	!���� ���&�� !) ��/�, ��u�+
	 (&' �v	!	 ��=�D-	 �	 F��= &�E? . ��6�  
	���

  	&? 4UC�	 �	 F��� 4�	 �+"� �=�D-	 ��!�>�� F��= �?   ��I� � �DE=�� ��=!��� ���E�
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